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Esercizio 1 Si consideri un consumatore le cui preferenze sono rappresen-
tate (numericamente) dalla funzione di utilità u = x
1/3
1
· x2/3
2
; il corrispon-
dente saggio (marginale) di sostituzione, in valore assoluto, è −dx2/dx1 =
x2/(2x1). Il consumatore dispone, per il periodo considerato, di un reddito di
1200 euro per l’acquisto dei due beni; i prezzi di mercato dei due beni sono,
rispettivamente, p1 = 2 per il bene 1 e p2 = 4 per il bene 2.
(i) Si calcoli il saggio (marginale) di sostituzione fra i due beni per il panie-
re che contiene 300 unità del bene 1 e 150 unità del bene 2 fornendone
l’interpretazione economica.
(ii) Si determini quale paniere sceglie il consumatore comportandosi in mo-
do razionale.
(iii) Supponiamo che il prezzo di mercato del bene 1 raddoppi; si calcoli
l’effetto prezzo per il bene 1 e lo si scomponga in effetto sostituzione ed
effetto reddito. Si interpreti il risultato sul piano economico.
Soluzione. (i) Il saggio (marginale) di sostituzione definisce la ragione
di scambio fra il bene 1 ed il bene 2 che caratterizza le preferenze del consu-
matore, vale a dire la quantità di bene 2 che equivale, in base alla struttura
di preferenze del consumatore, ad una unità del bene 1. Nel nostro caso
abbiamo che:
−dx2
dx1
=
x2
2x1
=
150
2 · 300 =
1
4
Questo vuol dire che quando il consumatore dispone di 300 unità del bene
1 e 150 del bene 2 è disposto a scambiare 1/4 di unità del bene 2 per una
unità del bene 1 (O, se si preferisce, 1 unità del bene 2 per 4 unità del bene
1).
(ii) Il paniere corrispondente alla scelta razionale del consumatore è
individuato da due condizioni:
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• il paniere scelto deve uguagliare, al margine, benefici e costi della scelta,
vale a dire il saggio marginale di sostituzione, che misura i benefici,
in termini reali, di un incremento unitario nel consumo del bene 1,
ed il costo opportunità, che misura il costo, in termini reali, di un
incremento unitario del bene 1 (In termini reali, nel nostro caso in
cui abbiamo a che fare con due beni, vuol dire misurati in termini di
quantità dell’altro bene);
• il paniere scelto deve rispettare il voncolo di bilancio del consumatore.
Quindi:
x2
2x1
=
1
2
(1)
2x1 + 4x2 = 1200 (2)
La (1) è la condizione di ottimo in base alla quale il consumatore uguaglia
il saggio marginale di sostituzione al costo opportunità (corrispondente al
prezzo relativo del bene 1 in termini del bene 2, cioè p1/p2); la (2) rappresenta
il vincolo di bilancio del consumatore (il costo del paniere scelto non deve
essere superiore al reddito a disposizione del consumatore; per il tipo di
preferenze considerate abbiamo visto che il consumatore spende interamente
il suo reddito). Dalla soluzione del sistema di equazioni si ricava x∗
1
= 200 e
x∗
2
= 200.
(iii) Se il prezzo di mercato del bene 1 raddoppia passando da p1 = 2
a p′
1
= 4 la scelta razionale del consumatore si ricava dalla soluzione del
sistema di equazioni:
x2
2x1
= 1 (3)
4x1 + 4x2 = 1200 (4)
Dalla soluzione del sistema di equazioni (3)-(4) si ricava che a seguito dell’au-
mento del prezzo del bene 1 il consumatore acquista il paniere che contiene
x∗∗
1
= 100 del bene 1 e x∗∗
2
= 200 del bene 2; l’effetto prezzo, relativamente
al bene 1 è quindi:
∆x1 = x
∗∗
1 − x∗1 = 100− 200 = −100 (5)
cioè una riduzione di 100 unità nel consumo del bene. Questa riduzione è
conseguenza di due cause:
• l’aumento del prezzo del bene 1 determina, a parità di prezzo del bene
2, un aumento del costo opportunità associato alla scelta del bene 1;
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• l’aumento del prezzo del bene 1 determina una diminuzione del potere
d’acquisto del reddito del consumatore (il vincolo di bilancio ruota in
senso orario ferma restando l’intercetta sull’asse delle ordinate, relativo
al bene 2).
L’aumento del costo opportunità determina, a parità di potere d’acquisto del
consumatore, un effetto sostituzione nella sua scelta; la riduzione del potere
d’acquisto, a parità di costo opportunità, determina un effetto reddito. Per
quantificare i due effetti è solo necessario poter determinare in che modo le
variazioni del prezzo del bene 1 si riflettono in variazioni del potere d’acqui-
sto del consumatore. Il criterio scelto è quello della variazione di costo di
Slutsky, in base al quale il potere d’acquisto del consumatore rimane inva-
riato, in termini reali, se a fronte di un aumento del prezzo del bene 1, e
quindi del costo del paniere acquistato nella situazione iniziale, cioè prece-
dente l’aumento di prezzo, il consumatore dispone di un reddito addizionale
che neutralizza l’aumento di costo. In altri termini:
∆S = ∆p1x
∗
1 = ∆R
Nel nosto caso abbiamo che ∆S = ∆p1x
∗
1
= (4 − 2) · 200 = 400 e quindi
∆R = 400.
A questo punto possiamo chiederci quale sarebbe la scelta razionale se,
a fronte di un raddoppio del prezzo del bene 1, il consumatore disponesse
di un reddito R′ = R + ∆R = R + ∆S = 1200 + 400 = 1600. La scelta
razionale, in questo caso, si ottiene dalla soluzione del sistema di equazioni:
x2
2x1
= 1 (6)
4x1 + 4x2 = 1600 (7)
ed è xˆ1 = 400/3 e xˆ2 = 800/3. Abbiamo quindi tre panieri che corrispondono
a tre scelte razionali in differenti situazioni:
• il paniere (x∗
1
, x∗
2
) = (200, 200) corrisponde alla situazione iniziale;
• il paniere (x∗∗
1
, x∗∗
2
) = (100, 200) corrisponde alla situazione finale, in
cui il prezzo del bene 1 è raddoppiato, fermi restando il prezzo del bene
2 ed il reddito del consumatore;
• il paniere (xˆ1, xˆ2) = (4003 , 8003 ) corrisponde alla situazione in cui il prez-
zo del bene 1 è aumentato ed il reddito del consumatore è stato ag-
giustato in modo da tener conto della variazione di costo associata al
paniere acquistato nella situazione iniziale.
Quindi:
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• ∆xs
1
= xˆ1 − x∗1 = 4003 − 200 = −2003 misura la parte dell’effetto prezzo
dovuta al fatto che l’aumento del prezzo del bene 1 ha determinato
un aumento del suo costo opportunità a parità di potere d’acquisto
del consumatore; questa parte della variazione complessiva è definita
effetto sostituzione.
• ∆xr
1
= x∗∗
1
− xˆ1 = 100− 4003 = −1003 misura la parte dell’effetto prezzo
dovuta al fatto che è cambiato il potere d’acquisto del consumatore a
parità di costo opportunità del bene 1; questa parte della variazione
complessiva rappresenta l’effetto reddito.
Si ricava che:
∆xs1 +∆x
r
1 = −
200
3
− 100
3
= −100 = ∆x1
Esercizio 2 Si consideri un consumatore che consuma due beni in propor-
zioni fisse x2 = x1/2, con x1che indica la quantità del bene 1 e x2 quella del
bene 2. I prezzi di mercato dei due beni sono, rispettivamente, p1 = 20 e
p2 = 40; il consumatore dispone di un reddito R = 1200.
(i) Si determini il paniere che sceglie il consumatore comportandosi in
maniera razionale.
(ii) Supponiamo che il prezzo del bene 1 diminuisca del 50%:
(a) si determini la nuova scelta del consumatore;
(b) si scomponga l’effetto prezzo del bene 1 in effetto sostituzione ed
effetto reddito e si commenti.
Soluzione. (i) Le preferenze del consumatore sono caratterizzate da
assenza di sostituibilità fra i beni; questo vuol dire che la condizione di ot-
timo data dall’uguaglianza fra saggio di sostituzione e costo opportunità va
sostituita dalla condizione che specifica la proporzione in cui i beni sono
consumati. Il reddito a disposizione del consumatore consente allora di de-
terminare il livello di consumo di entrambi i beni. La scelta razionale si
ricava pertanto dalla soluzione del sistema di equazioni:
x2 =
x1
2
(8)
20x1 + 40x2 = 1200 (9)
Si ricava che x∗ = 30 e x∗
2
= 15.
(ii) Il nuovo prezzo di mercato del bene 1 è p′
1
= 10. Il vincolo di bilancio
ruota verso l’esterno (ruota in senso anti-orario) e quindi il consumatore
potrà collocarsi su di un punto più in alto della retta che rappresenta la
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proporzione in cui desidera consumare i due beni; la scelta razionale sarà ora
determinata dalla soluzione del sistema di equazioni formato dalla (8) e dal
nuovo vincolo di bilancio:
10x1 + 40x2 = 1200 (10)
Si ricava x∗∗
1
= 40 e x∗∗
2
= 20.
(iii) L’effetto prezzo per il bene 1 è pari a ∆x1 = x
∗∗
1
− x∗
1
= 40 − 30 =
10, cioè un incremento nel consumo del bene 1 di 10 unità1. Possiamo
scomporre l’effetto prezzo utilizzando il metodo della variazione di costo di
Slutsky. Calcoliamo, anzitutto, il reddito necessario, ai nuovi prezzi, per
poter acquistare il paniere scelto nella situazione iniziale:
R′ = p′1x
∗ + p2x
∗
2 = 10 · 30 + 40 · 15 = 900
Il reddito necessario per acquistare il paniere inziale è inferiore al reddito
effettivo del consumatore in misura pari alla diminuzione del costo del pa-
niere, ∆C = −10 · 30 = −300. Con il reddito così aggiustato la scelta del
consumatore emergerebbe come la soluzione del sistema di equazioni formato
dalla (8) e dal vincolo di bilancio seguente:
10x1 + 40x2 = 900 (11)
Dalla soluzione del sistema si ricava x˜1 = 30 e x˜2 = 15, cioè x˜1 = x
∗
1
e x˜2 =
x∗
2
. Si consideri, inoltre che i vincoli di bilancio (9) e (11) sono equivalenti dal
punto di vista del potere d’acquisto del consumatore (entrambi consentono di
acquistare il paniere (x1, x2) = (30, 15), cioè il paniere scelto dal consumatore
nella situazione iniziale.). Ma allora ∆xs
1
= x˜1− x∗1 = 30− 30 = 0 è l’effetto
sostituzione; con proporzioni fisse nel consumo dei beni l’effetto sostituzione
è nullo. D’altra parte abbiamo che ∆xr
1
= x∗∗
1
− x˜1 = 40−30 = 10 è l’effetto
reddito che coincide, in questo caso, con l’effetto prezzo.
Esercizio 3 Si consideri un consumatore che deve programmare le sue scelte
di consumo (e risparmio) su due periodi, il periodo corrente (t = 0) ed il
periodo futuro (t = 1). Il saggio marginale di sotituzione, corrispondente
alla sua struttura di preferenze, è, in valore assoluto −dc1/dc0 = (2c1)/c0 in
cui c0 indica il consumo del periodo corrente e c1quello del periodo futuro.
Supponiamo che il consumatore disponga di un reddito Y0 = 3000 nel periodo
corrente e Y1 = 945 nel periodo futuro. Il consumatore può, inoltre, prendere
o dare a prestito al saggio d’interesse nominale del 5%. Infine supponiamo
che p0 = p1 = 1 vale a dire che il prezzo del bene rimanga costante nel tempo
(e normalizziamo ad 1 tale prezzo).
1Poichè i beni si consumano in proporzione fissa anche il consumo del bene 2 aumenta,
in questo caso di 5 unità.
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(i) Si determini il risparmio del consumatore corrispondente alla scelta
razionale.
(ii) Per quale livello di Y1 il risparmio ottimale risulta nullo? Si commenti.
Soluzione. (i) Per determinare il risparmio ottimale del consumatore
dobbiamo risolvere il seguente sistema di equazioni:
2c1
c0
= 1, 05 (12)
c1 = 945 + (3000 − c0) · 1, 05 (13)
S = 3000 − c0 (14)
La (12) è la condizione che stabilisce che il consumatore razionale deve ugua-
gliare, al margine, i benefici di un aumento del consumo corrente con i relativi
costi. I benefici sono misurati dal saggio marginale di sostituzione (in valo-
re assoluto) fra consumo corrente e consumo futuro (relativo alla struttura
di preferenze del consumatore). I costi sono misurati dal costo opportunità
del consumo corrente in termini di consumo futuro; poichè le scelte riguar-
dano un orizzonte di due periodi e consideriamo il caso in cui il livello dei
prezzi non cambia da un periodo all’altro, il costo opportunità del consumo
presente dipende dal saggio d’interesse. La (13) rappresenta il vincolo di
bilancio intertemporale, cioè il vincolo di bilancio del consumatore in cui si
tiene conto della possibilità di risparmiare o indebitarsi. La (14), infine, non
è altro che la definizione di risparmio (se c0 < 3000) o di indebitamento (se
c0 > 3000); il risparmio (o l’indebitamento) ottimale è conseguenza della
scelta razionale del consumatore per quanto riguarda consumo corrente (e,
quindi, consumo futuro).
Dalla (12) ricaviamo:
c1 =
1, 05
2
· c0
Dal vincolo di bilancio intertemporale (13) si ottiene, utilizzando il risultato
precdente:
1, 05
2
c0 = 945 + 3150 − 1, 05c0
e quindi:
3, 15
2
c0 = 4095
da cui si ricava che c∗
0
= 2600. Dalla (14), infine, si ottiene S∗ = 3000 −
2600 = 400. Il consumatore risparmia quindi 400 (p.e. euro) del reddito
del periodo corrente per incrementare il consumo del periodo futuro oltre il
livello consentito dal reddito del periodo futuro.
(ii) Una prima osservazione. Il risparmio è nullo quando c∗
0
= 3000;
quindi il livello di consumo corrente è predeterminato (dalla condizione di
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risparmio nullo). Per rendere determinato il sistema di equazioni che carat-
terizza la scelta razionale del consumatore dobbiamo introdurre una nuova
variabile e, nel nostro caso, non può che essere il reddito del periodo futuro
oppure il saggio d’interesse. L’esercizio considera il caso in cui non cambia il
saggio d’interesse e quindi la sola possibilità è di considerare come variabile
endogena il reddito del periodo futuro. Il sistema di equazioni che determina
la scelta razionale del consumatore con l’ulteriore vincolo che S∗ = 0 diventa.
2c1
c0
= 1, 05
c1 = Y1 + (3000 − c0) · 1, 05
c0 = 3000
da cui si ricava che c∗
1
= 1, 05 · 1500 = 1575 e Y ∗
1
= 1575. Il consumatore
si comporta razionalmente spendendo tutto il suo reddito corrente per il
consumo corrente (quindi con un risparmio nullo) se fermo restando il reddito
corrente a 3000 ed il saggio d’interesse al 5% il reddito del periodo futuro è
pari a 1575.
Esercizio 4 Si consideri un risparmiatore con un risparmio di 1000 euro
(W = 1000) che può impiegare in due modi:
• in banca dove il rendimento (certo) è del 3%;
• in borsa acquistando azioni che possono rendere (dividendi distribui-
ti) il 4% se la situazione economica è positiva (economia in cresci-
ta) oppure l’1% se la situazione economica è negativa (economia in
stagnazione).
Supponiamo che il consumatore ritenga che con probabilità pi = 2/3 la situa-
zione economica risulterà positiva (e quindi con probabilità 1 − pi = 1/3 il
consumatore si aspetta che sarà negativa). Sappiamo che Tizio è avverso al
rischio; come impiegherà il suo risparmio?
Soluzione. Se il risparmiatore mette i suoi risparmi in banca si ritroverà,
alla fine dell’anno, un risparmio rivalutato del 3% indipendentemente dalla
situazione di ripresa o di stagnazione dell’economia; se indichiamo con W1il
risparmio di Tizio nel caso in cui l’economia sia risultata in crescita e con
W2il risparmio nel caso opposto di economia stagnante, alla fine dell’anno
avremo:
WB1 =W
B
2 = W
B = 1000 · 1, 03 = 1030 (15)
Se il risparmiatore impiega il suo risparmio in borsa si ritroverà con un
risparmio pari a:
WA1 = 1000 · 1, 04 = 1040 (16)
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se l’economia è in ripresa, ovvero
WA2 = 1000 · 1, 01 = 1010 (17)
se l’economia ristagna. Calcoliamo il valore atteso dell’impiego del risparmio
in borsa:
EWA = piWA1 + (1− pi)WA2 =
2
3
· 1040 + 1
3
· 1010 = 3090
3
= 1030
Il valore atteso dell’impiego in banca corrisponde, ovviamente, con il valore
certo del risparmio alla fine dell’anno:
EWB = WB = 1030
I due impieghi alternativi del risparmio sono legati dalla condizione:
EWA = EWB = 1030 (18)
Poichè sappiamo che il risparmiatore è avverso al rischio sceglierà, a parità di
rendimento atteso, l’alternativa meno rischiosa, cioè impiegare il risparmio
in banca.
Esercizio 5 Tizio dispone di 10.000 euro di risparmi (W = 10.000) che può
impiegare in due modi:
• in banca, su un libretto di risparmio che rende il 2, 04%: r0 = 0, 0204;
• in borsa con la possibilità di guadagnare il 4, 04% se l’economia cresce
(r1 = 0, 0404) oppure perdere il 3, 96% se l’economia è in recessione
(r2 = −0, 0396).
Tizio decide in base al criterio dell’utilità attesa; il saggio marginale di
sostituzione corrispondente alle sue preferenze è, in valore assoluto, pari a:
−dW2
dW1
= 3
√
W2
W1
(19)
(i) Si ricavi l’insieme di alternative possibili.
(ii) Si ricavi il costo opportunità associato a ciascuna alternativa.
(iii) Si ricavi la scelta razionale di Tizio.
Soluzione. (i) Tizio ha, anzitutto, un vincolo di bilancio dato dal fatto
che dispone di 10.000 euro di risparmi; indichiamo con B il risparmio de-
positato in banca sul libretto e con E il risparmio impiegato in azioni. B
ed E devono rispettare i vincoli B ≥ 0, E ≥ 0 e B + E = 10.000. Poichè
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E = 10.000 −B possiamo prendere B come variabile corrispondente al vin-
colo di bilancio di Tizio. Se Tizio decide di impiegare B euro in banca (e
quindi 10.000 − B in borsa) si ritroverà, alla fine dell’anno, un valore del
risparmio (cioè del portafoglio delle sue attività finanziarie) che dipende dal-
la situazione in cui si è venuta a trovare l’economia, cioè di crescita oppure
di stagnazione. Indichiamo con W1(B) il valore del suo portafoglio se l’e-
conomia è risultata in crescita e con W2(B) il valore del suo portafoglio se
l’economia è risultata in recessione; W1(B) e W2(B) soddisfano le seguenti
condizioni:
W1(B) = 1, 0204B + (10.000 −B) 1, 0404 (20)
W2(B) = 1, 0204B + (10.000 −B) 0, 9604 (21)
Ogni euro messo in banca vale, alla fine dell’anno, 1 + r0 = 1, 0204 euro;
ogni euro messo in azioni vale, alla fine dell’anno, 1 + r1 = 1, 0404 euro
se l’economia è cresciuta oppure 1 + r2 = 0, 9604 se l’economia è stata in
recessione. Possiamo riscrivere le (20)-(21) nel modo seguente:
W1(B) = 10404 − 0, 02B (22)
W2(B) = 9604 + 0, 06B (23)
La (22) dice che ogni euro impiegato in banca riduce di 2 centesimi (di euro)
il valore del portafoglio di Tizio se l’economia cresce, mentre aumenta di
6 centesimi (di euro) il valore del portafoglio se l’economia è in recessione,
per ogni data distribuzione del risparmio iniziale fra le due alternative (cioè
per ogni dato valore di B, con 0 ≤ B ≤ 10.000). Le (20)-(21) (ovvero le
(22)-(23)) definiscono, al variare di B nell’intervallo [0, 10.000] le alternative
possibili considerate dal punto di vista del risparmio come bene contingente.
(ii) Dalla (22) si ricava che:
∆W1(B) = −0, 02∆B (24)
mentre dalla (23) otteniamo:
∆W2(B) = 0, 06∆B (25)
Quindi:
∆W2(B)
∆W1(B)
= −3 (26)
La (26) definisce il costo opportunità associato alle scelte di Tizio; essa sta-
bilisce che il costo di un euro addizionale di risparmio nel caso l’economia sia
in crescita è rappresentato da una perdita di tre euro del valore del rispar-
mio se l’economia è in recessione. Dalla (24) si ricava, infatti, che il valore
del risparmio aumenta di un euro spostando 50 euro dalla banca alla borsa
(∆B = −50) nel caso in cui l’economia risulta in crescita. Ma se l’economia
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è in recessione spostare 50 euro dalla banca alla borsa comporta una ridu-
zione del valore del risparmio di 3 euro, ∆W2(B) = 0, 06 · (−50) = −3. Tizio
spostando 50 euro dalla banca alla borsa paga l’euro in più di risparmio se
l’economia è in crescita con tre euro in meno di riparmio se l’economia risulta
in recessione.
(iii) La scelta razionale di Tizio si ottiene dalla condizione di massimiz-
zazione dell’utilità attesa compatibilmente con il vincolo sulle alternative
possibili e quindi al vincolo di bilancio; pertanto si ottiene dalla soluzione
del seguente sistema di equazioni:
3
√
W2(B)
W1(B)
= 3 (27)
W1(B) = 10404 − 0, 02B (28)
W2(B) = 9604 + 0, 06B (29)
con 0 ≤ B ≤ 10.000. Dalla (27) si ricava W1(B) = W2(B) e quindi:
10404 − 0, 02B = 9604 + 0, 06B
vale a dire:
800 = 0, 08B
e quindi B∗ = 10.000. La scelta razionale, per Tizio, consiste nell’impiegare
tutto il risparmio in banca; il valore del risparmio alla fine dell’anno sarà,
quindi, W1(10.000) = W2(10.000) = 10.204.
Esercizio 6 Tizio ha un risparmio di 10.000 euro che può impiegare in ban-
ca oppure in azioni. La banca non paga interessi sul libretto di risparmio,
quindi rb = 0. Le azioni possono rendere il 6, 09% se la congiuntura è fa-
vorevole, quindi ra
1
= 0, 0609, oppure perdere il 7, 48% se la congiuntura
economica è negativa, quindi ra
2
= −0, 0784. Le preferenze di Tizio so-
no rappresentate dalla funzione di utilità u =
√
W in cui W è il valore
del risparmio. Sia pi,con 0 ≤ pi ≤ 1, la probabilità che, secondo Tizio, la
congiuntura economica sia positiva.
Si determini la scelta razionale di Tizio.
Siamo in situazione di rischio perchè una delle due alternative ha asso-
ciato un rendimento che dipende dal verificarsi di un evento, la situazione
congiunturale, che non è conosciuta in modo certo quando la decisione deve
essere presa. In situazioni di rischio (incertezza) il criterio di scelta razionale
è fondato sulla massimizzazione dell’utilità attesa associata a ciascuna alter-
nativa. Nel nostro caso abbiamo due sole alternative, depositare i risparmi
in banca su di un libretto di risparmio oppure acquistare azioni. Indichiamo
con W1il valore del portafoglio di Tizio se la congiuntura economica risulta
favorevole e con W2 il valore del portafoglio se la congiuntura è sfavorevole.
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Impiegare i risparmi in banca rappresenta l’alternativa certa; il portafo-
glio di Tizio mantiene inalterato il suo valore (la banca non paga interessi
sul libretto) e quindi W1 = W2 = 10.000. L’utilità attesa, in questo caso, è:
Eub = pi ·
√
10.000 + (1− pi)
√
10.000 =
√
10.000 = 100 (30)
Impiegare i risparmi in borsa rappresenta l’alternativa rischiosa; se la con-
giuntura è favorevole il portafoglio di Tizio si apprezza del 6, 09% e quindi
vale W1 = 10609 mentre si deprezza del 7, 84% e quindi vale W2 = 9216 se
la congiuntura è sfavorevole. L’utilità attesa associata all’impiego in borsa
dei risparmi è pertanto:
Eua = pi
√
10609 + (1− pi)
√
9216 = pi · 103 + (1− pi) · 96 = 96 + 7pi (31)
Tizio sceglierà il libretto di risparmio se:
Eub > Eua
vale a dire se:
100 > 96 + 7pi (32)
vale a dire per pi < 4/7.
Tizio sceglierà l’impiego in borsa del suo risparmio se:
Eub < Eua
cioè:
100 < 96 + 7pi (33)
vale a dire per pi > 4/7. Tizio, infine, sarà indifferente fra le due alternative
se:
Eub = Eua
e quindi quando:
100 = 96 + 7pi (34)
cioè quando pi = 4/7. Possiamo rappresentare geometricamente la soluzione
con l’ausilio della figura 1.
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Figura 1: Scelta razionale di Tizio in condizioni di rischio
Esercizio 7 Si consideri un mercato concorrenziale in cui la curva di offerta
è:
QS =


0 p < 20
(0, 100] p = 20
5p p ∈ (20, 60]
300 p > 60
(35)
Sia QD = A− 2p la curva di domanda.
(i) Si calcoli l’elasticità rispetto al prezzo della curva di offerta e si com-
menti.
(ii) Si determini per quali valori di A:
(a) il prezzo di equilibrio è p = 20;
(b) il prezzo di equilibrio è 20 < p ≤ 60;
(c) il prezzo di equilibrio è p > 60.
Soluzione. (i) Può essere utile rappresentare la curva di offerta in
termini geometrici con l’ausilio della figura 2.
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Figura 2: Curva di offerta del mercato
Quando il prezzo è p = 20 l’offerta può variare nell’intervallo (0, 100];
in altri termini la quantità offerta può cambiare senza che siano necessarie
variazioni di prezzo. Quindi ∆QS/∆p→∞ mentre p/QS assume un valore
finito; l’elasticità della curva di offerta è infinitamente grande: eS = ∞.
Per 20 < p ≤ 60 l’offerta varia proporzionalmente con il prezzo: QS = 5p.
Quindi ∆QS/∆p = 5 e p/QS = 1/5. L’elasticità è unitaria: eS = 1. Per
prezzi superiori a 60 l’offerta rimane invariata a QS = 300; in questo caso
∆QS/∆p = 0 mentre p/QS assume un valore finito. L’elasticità, su questo
intervallo, è quindi nulla: eS = 0. Quindi:
eS =


+∞ p = 20
1 p ∈ (20, 60]
0 p > 60
(36)
Oss 1 L’elasticità non è definita per p < 20 dato che QS = 0.
(ii) Il parametro A della curva di domanda determina la sua posizione nel
piano cartesiano e quindi in quale tratto intersecherà la curva di offerta nella
configurazione di equilibrio del mercato. Affinchè l’equilibrio del mercato si
abbia in corrispondenza del prezzo p∗ = 20 deve essere soddisfatto il seguente
sistema di equazioni:
Q∗ = A− 2p∗
p∗ = 20
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con l’ulteriore condizione che 0 < Q∗ ≤ 100. Si ricava pertanto che:
0 < A− 40 ≤ 100
da cui otteniamo che:
40 < A ≤ 140
Possiamo considerare la rappresentazione geometrica del risultato.
Figura 3: Equilibrio di mercato con p∗ = 20
Nella figura 3 sono rappresentate, rispettivamente, la curva di offerta e le
due curve di domanda cui corrispondono i valori estremi di A che assicurano
l’esistenza di un equilibrio del mercato con p∗ = 20 e con una quantità
scambiata 0 < Q∗ ≤ 100.
Consideriamo ora il caso in cui l’equilibrio di mercato si ha in corrispon-
denza di un prezzo 20 < p∗ ≤ 60. Prezzo di mercato e quantità, in equilibrio,
debbono soddisfare il sistema di equazioni:
Q∗ = A− 2p∗
Q∗ = 5p∗
con l’ulteriore condizione che 20 < p∗ ≤ 60. Si ricava che:
A− 2p∗ = 5p∗
ovvero:
A = 7p∗
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Pertanto:
140 < A ≤ 420
La figura 4 fornisce la rappresentazione geometrica del risultato.
Figura 4: Equilibrio di mercato con 20 < p∗ ≤ 60
L’intersezione fra la curva di offerta e la generica curva di domanda, la cui
posizione dipende dal parametro A, deve avvenire nel tratto crescente della
curva di offerta.
Da ultimo consideriamo il caso in cui l’equilibrio del mercato si ha in
corrispondenza di un prezzo p∗ > 60. Dalla figura 4 si vede che la curva di
domanda deve intersecare la curva di offerta nel tratto orizzontale di que-
st’ultima, cioè per Q∗ = 300. Analiticamente dobbiamo risolvere il sistema
di equazioni:
Q∗ = A− 2p∗
Q∗ = 300
con l’ulteriore condizione che p∗ > 60. Dalla soluzione del sistema si ricava:
A− 2p∗ = 300
cioè:
A = 2p∗ + 300
Poichè p∗ > 60 si ricava immediatamente che A > 420. Dal punto di vista
geometrico la situazione è rappresentata nella figura 5.
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Figura 5: Equilibrio di mercato con p∗ > 60
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Esercizio 8 Si consideri una situazione di interazione strategica fra due in-
dividui, A e B, che hanno a disposizione due strategie (pure); indichiamo
con a1 e a2 le strategie a disposizione del giocatore A e con b1 e b2 quelle
a disposizione del giocatore B. La forma normale del gioco è rappresentata
dalla matrice seguente:
b1 b2
a1 (40, 60) (30, 30)
a2 (20, 30) (60, 40)
(i) Si ricavino gli equilibri non cooperativi.
(ii) Gli equilibri non cooperativi sono efficienti?
(iii) Si ricavino gli equilibri perfetti del gioco nel caso di perfetta informa-
zione dei giocatori.
Soluzione. (i) Un equilibrio non-cooperativo (o di Nash) è rappresen-
tato da una coppia di strategie (pure), una per ciascun giocatore, in cui la
strategia scelta da ciascun giocatore è la risposta ottima alla scelta dell’altro.
Nel nostro caso abbiamo quattro possibili coppie di strategie (dato che cer-
chiamo gli equilibri non cooperativi nelle strategie pure), vale a dire (a1, b1),
(a2, b1), (a1, b2) e (a2, b2).
La coppia (a1, b1) è un equilibrio non cooperativo se soddisfa le condizioni
seguenti:
uA(a1, b1) > u
A(a2, b1) (37)
uB(a1, b1) > u
B(a1, b2) (38)
Con uA(ai, bj) e u
B(ai, bj) abbiamo indicato i pay-off di A e B corrispondenti
alla coppia di strategie (ai, bj) (i, j = 1, 2). La (37) e la (38) affermano
che la strategia scelta da ciascun giocatore (a1per il giocatore A e b1per il
giocatore B) è la risposta ottima alla scelta dell’altro: qualora B scelga b1
il giocatore A peggiorerebbe il suo risultato (pay-off) scegliendo a2 anzichè
a1 mentre se A sceglie a1 il giocatore B peggiorerebbe la sua situazione
optando per b2 anzichè b1. Nel nostro caso sono soddisfatte le due condizioni
simultaneamente ? Dalla matrice del gioco si ricava che uA(a1, b1) = 40 >
30 = uA(a2, b1) e u
B(a1, b1) = 60 > 30 = u
B(a1, b2); le condizioni (37) e (38)
sono entrambe soddisfatte e quindi (a1, b1)è un equilibrio non cooperativo.
La coppia (a1, b2) è un equilibrio non cooperativo se:
uA(a1, b2) > u
A(a2, b2) (39)
uB(a1, b2) > u
B(a1, b1) (40)
Dalla matrice del gioco si ricava che uA(a1, b2) = 30 < 60 = u
A(a2, b2)
e uB(a1, b2) = 30 < 60 = u
B(a1, b2). Entrambe le condizioni non sono
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soddisfatte, quindi ciascun giocatore ha un incentivo a deviare dalla strategia
corrispondente alla combinazione scelta e quindi (a1, b2) non è un equilibrio
non cooperativo.
La coppia (a2, b1) è un equilibrio non cooperativo se i corrispondenti
pay-off soddisfano le condizioni:
uA(a2, b1) > u
A(a1, b1) (41)
uB(a2, b1) > u
B(a2, b2) (42)
Dalla matrice del gioco si ricava che uA(a2, b1) = 20 < 40 = u
A(a1, b1)
e uB(a2, b1) = 30 < 40 = u
B(a2, b2). Anche in questo caso le condizioni
che definiscono l’equilibrio non-cooperativo non sono soddisfatte e quindi la
coppia (a2, b1) non è un equilibrio non-cooperativo.
Consideriamo, infine, la coppia (a2, b2); affinchè sia un equilibrio non-
cooperativo devono essere soddisfatte le condizioni seguenti:
uA(a2, b2) > u
A(a1, b2) (43)
uB(a2, b2) > u
B(a2, b1) (44)
Nel nostro caso si ricava che uA(a2, b2) = 60 > 30 = u
A(a1, b2) e u
B(a2, b2) =
40 > 30 = uB(a2, b1). La coppia di strategie (a2, b2) è un equilibrio non-
cooperativo.
La situazione di interazione strategica considerata ha quindi due equilibri
non-cooperativi, (a1, b1) e (a2, b2).
(ii) Un equilibrio non-cooperativo si dice efficiente se non esiste altra
coppia di strategie che determina risultati migliori per almeno un giocatore
e non peggiora quelli di alcun giocatore. Le situazioni rappresentate da
(a1, b2)e (a2, b1)sono certamente inefficienti dal momento che esistono coppie
di strategie che le dominano; (a1, b2)è dominata da (a1, b1) e da (a2, b2)dato
che (40, 60) > (30, 30) e (60, 40) > (30, 30) e (a2, b1) è dominata da (a1, b1)
e (a2, b2) poichè (20, 30) < (40, 60) e (20, 30) < (60, 40).
Gli equilibri non cooperativi rappresentano, invece, situazioni efficienti;
nel passaggio dall’equilibrio (a1, b1) a quello (a2, b2) è il giocatore A che
migliora il suo pay-off (60 > 40) mentre B lo peggiora (40 < 60) (e il
contrario avviene se si passa da (a2, b2) a (a1, b1)).
(iii) L’equilibrio non cooperativo perfetto caratterizza i giochi non coo-
perativi in forma dinamica (od estesa) in cui si tiene conto della sequenza di
azioni (decisioni) di ciascun giocatore sulla base dell’informazione disponibi-
le nel momento in cui deve essere presa la decisione. Possiamo considerare
due situazioni distinte; quella in cui il giocatore A decide per primo e la sua
scelta è osservata da B ovvero la situazione contraria in cui B decide per
primo e A osserva la sua scelta. Prenderemo in considerazione solamente la
prima delle due situazioni (l’altra può essere trattata in modo simmetrico).
Se rappresentiamo il gioco in forma dinamica con i giocatori che decidono
in sequenza abbiamo una situazione di interazione strategica che si sviluppa
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su due stadi; nel primo stadio il giocatore A deve scegliere fra le sue due
alternative, a1 e a2 e nel secondo stadio il giocatore B decide fra b1e b2
avendo osservato la scelta di A. Possiamo allora rappresentare la forma
dinamica del gioco attraverso l’albero decisionale:
Figura 6: Albero decisionale del gioco
La determinazione degli equilibri perfetti avviene partendo dal secondo
(ultimo ) stadio. Quando B deve decidere conosce la scelta di A; sa da che
parte dell’albero decisionale si trova. Se osserva che A ha scelto a1deciderà di
scegliere b1 perchè in questo caso ottiene un pay-off di 60 maggiore di quello
che otterrebbe scegliendo b2, 30. Se A sceglie a2 allora B, comportandosi
in modo razionale, sceglierà b2 perchè in tal modo ottiene un pay-off, 40,
maggiore di quello che otterrebbe scegliendo b1, cioè 30. Possiamo allora
passare dalla figura 6 alla figura 7 in cui si tiene conto che nello stadio finale
B si comporta in modo razionale e quindi sceglie b1 se A sceglie a1 e b2 se A
sceglie a2.
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Figura 7: Primo stadio del gioco
A sa che B si comporta in modo razionale e quindi risponde alla scelta
di a1 scegliendo b1 e alla scelta di a2 scegliendo b2. A sceglierà, pertanto, in
modo da massimizzare il suo pay-off; nel nostro caso vuol dire che sceglierà
a2con un pay-off di 60 (contro il pay-off di 40 se scegliesse a1). L’equilibrio
perfetto esiste ed è unico ed è rappresentato dalla coppia di strategie (a2, b2).
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